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Objetivo: Crear a partir de la teoría de la agencia y de
la confianza un índice que mida la transparencia para la
confianza que las empresas están trasmitiendo a través
de internet.
Material y método: Una vez creado el índice, se analiza
empíricamente mediante el uso de técnicas estadísticas
multivariantes.
Resultados: Los resultados obtenidos caracterizan las
empresas que más transparentes son por internet. La
información sobre las empresas, no sólo disminuye los
riesgos sobre las inversiones, también las asimetrías
de información e incrementa la transparencia de la
empresa frente a todos los stakeholders.
Conclusiones: Se confirma que las empresas que
desarrollan un adecuado modelo de gobierno electrónico,
proporcionan más transparencia al mercado y a los
terceros interesados que aquellas que no lo hacen. Ahora
bien, también queda patente que no todas las empresas
están actuando de la misma manera, y por tanto, el
nivel de transparencia para la confianza existente hacia
las empresas es distinta.
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Objective: Derived from the theory of agency and trust
create an index that measures the transparency for the
trust that businesses are transmitting through Internet
Material and method: Once created, the index is ana-
lyzed empirically using multivariate statistical tech-
niques.
Results: The obtained findings characterize the firms
that are more transparent on Internet. The information
of the companies not only reduces the risk on
investments but also reduces the asymmetries of
information and increases the transparency of the
corporation in front of the stakeholders.
Conclusions: It is confirmed that the companies that
develop a suitable electronic governance model, provide
more transparency to the market and to the third people
involved, in contrast to those who don’t. Well now, it is
also known that not all the companies are doing the
same thing, Therefore, the transparency level for the
existing trust to the firms is different.
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E xiste un número creciente de aportaciones quehan puesto de relieve la importancia de Internetcomo canal de comunicación entre las
compañías y cualquier interesado en la marcha de la
empresa, especialmente los inversores. En general, la
mayor parte de trabajos relativos a Internet y los
accionistas, se han centrado en analizar el uso de
Internet como medio para divulgar información financiera,
tanto desde una perspectiva nacional (Ashbaugh et al.,
1999; Craven y Marston, 1999; FASB, 2000 y 2001;
Larrán y Giner, 2002); como internacional (Deller et al.,
1999; Bonsón y Escobar, 2002; Allam y Lymer, 2003).
Asimismo, también se han iniciado investigaciones con
el fin de examinar el uso de Internet como medio para
difundir información no contemplada explícitamente en
los estados financieros de la compañía, como por
ejemplo la información sobre intangibles (Gandía, 2003).
En esta investigación, se pretende analizar la
información que las empresas difunden a través de
internet y qué características tienen las empresas más
transparentes.
LA TRANSPARENCIA: MECANISMO PARA LA CONFIANZA.
El derecho desde la legislación, puede concebirse como
un mecanismo de implementación de la confianza, cuya
eficacia viene garantizada por la presencia del Estado
(Dreier, 1985). Pero no es el único, el derecho es
necesario, ya que la confianza tiene mucho que ver con
el comportamiento futuro de las empresas y el derecho,
con su capacidad de vigilancia y sanción actúa cuando
la empresa no se ajusta “a derecho”. Dicho de otra forma,
ni la ley ni el mercado son mecanismos suficientes para
regular los comportamientos organizativos (García-
Marzá, 2004). Los códigos de buen gobierno ofrecen
prácticas y principios básicos de conducta que
garantizan y fortalecen la base de confianza entre las
empresas y los inversores y facilitan el diálogo. La
empresa debe utilizar un canal de comunicación
universal, como Internet, para favorecer el diálogo y
relacionarse con sus grupos de interés. Un canal donde
se puedan promover acuerdos y negociaciones de la
voluntad común. La comunicación y diálogo pueden crear
confianza activa mediante la apreciación de la integridad
de la otra parte (Dellarocas, 2003; Bolton y Katok, 2004).
Así, la transparencia se convierte en un factor esencial,
donde la confianza crece proporcionalmente a la
disposición de la empresa para responder ante las
demandas de información sobre su comportamiento.
Información, que no debe ser económico-financiero
solamente, sino que debe englobar información relevante
para todos los grupos con intereses legítimos.
En toda relación de confianza no sabemos con exactitud
lo que va a ocurrir, pero se tiene o se cree que se tienen
buenas razones para esperar lo acordado moralmente
(Luhmann, 1996). Esto significa que la confianza no
posee sólo una dimensión psicológica, afectiva o
emocional, sino también una base cognitiva. Algunos
autores que han estudiado la cuestión de la confianza,
sólo determinan que las bases relacionales para la
confianza se basan en los valores, tradiciones y
experiencias compartidas (Luhmann, 1996; Fukuyama,
1998). Nadie niega la importancia que los aspectos
emocionales y las experiencias recíprocas tienen
(Kramer y Tyler, 1996), pero en la confianza también
existe un saber práctico que se puede aprender y
transmitir. Coleman (2001), relaciona la base racional
con el concepto de interés y expectativas. Las
expectativas representan posibilidades de satisfacción
de los intereses en una interacción. Si se consideran
legítimos, se convierten en obligaciones para la
consecución de la acción y por tanto, en acciones que
son razonables esperar de los demás. De esta forma
dotamos a la confianza del elemento intersubjetivo que
todo saber práctico requiere. El receptor de la confianza
adquiere así una serie de compromisos que determinan
la continuidad de la interacción. En caso contrario, si
actúa de forma egoísta perdiendo la confianza
depositada en él, asumirá los costes que la desconfianza
genere. García-Marzá (2004), propone un método de
estudio a partir de las razones que llevan a poner la
confianza en una empresa. Estas se reducen a tres
grupos de razones: a) expectativas generales: referidas
a la experiencia y conocimiento acerca de la empresa;
b) expectativas técnicas: basadas en las competencias
y habilidades de las empresas y, c) expectativas
morales: acerca de la responsabilidad frente a los
intereses de los demás. De aquí se deduce que las
expectativas van más allá de la experiencia compartida
e incorporan elementos evaluativos y normativos
referidos a la futura posición respecto de los intereses
planteados y su posible satisfacción (Quintanilla Pardo,
1997).
Por lo anteriormente planteado, la organización debe
instaurar unos mecanismos de comunicación que den
a conocer a las personas que gobiernan la empresa
(Raffournier, 1995). Como se ha dicho, la empresa se
considera por los accionistas digna de confianza cuando
cumple con lo acordado. Pero las empresas se
encuentran gobernadas por personas, por tanto la
responsabilidad de cumplir con lo acordado recae sobre
las personas que gobiernan la empresa. Entre éstos y
los accionistas, se crean entonces, unos contratos
morales basados en la confianza. Este contrato moral
está en línea con la teoría de la agencia al considerarse
éste como un contrato a largo plazo que especifica de
manera amplia los términos de una relación de agencia.
(García-Marzá, 2004).
La confianza se mantiene, desarrolla y refuerza si los
órganos de la empresa responden a esta demanda de
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información y posee canales de comunicación y
participación de todos los grupos de interés (Spaul,
1997). Desde este punto de vista, la comunicación en
Internet entre empresas y terceros, forma parte del
capital social de la empresa, no beneficia a una sola
persona sino a todos los interesados, aunque no hayan
contribuido a su creación. Las características de las
empresas están muy relacionadas con la producción
de la confianza. Estas características dan lugar a cinco
hipótesis objeto de estudio. A continuación se analiza
cada una de ellas.
HIPÓTESIS DE ESTUDIO.
En primer lugar, las empresas más grandes tienen un
mayor número de accionistas, inversores y terceros
pendientes de su evolución, por eso necesitan ofrecer
información que contribuya a la comprensión de las
empresas a los agentes interesados (Marston y Polei,
2004). En segundo lugar, las grandes compañías son
más visibles y en consecuencia, tienen más costes
políticos (Watts y Zimmermann, 1978). En tercer lugar,
desde el punto de vista de la teoría de la agencia, el
incremento de información puede reducir los costes de
agencia y las asimetrías de información y en
consecuencia, la transparencia puede incrementar la
confianza en la empresa (Jensen y Merckling, 1976;
Hossain et al., 1995, Oyelere et al., 2003). Como
resultado las compañías tienen fuertes incentivos para
intentar incrementar la confianza a través de Internet.
La evidencia empírica demuestra que existe una
asociación entre el tamaño de las empresas y la
cantidad de información relevante que éstas están
dispuestas a proveer a los inversores por diversos
canales, incluido Internet  (Chow, 1982; Chow y Wong-
Boren, 1987; Craven y Marston, 1999; Bonsón y
Escobar, 2002; Larrán y Giner, 2002; Gandía y Andrés,
2005; Bonsón y Escobar, 2006).
H1: Existe una relación positiva entre el tamaño de
la empresa y la transparencia para la confianza que
la empresa genera a través de Internet.
Verrecchia (1983), puso de manifiesto que los costes
políticos pueden variar de un sector a otro. No obstante
la evidencia empírica, aunque sugiere una relación, no
parece confirmar con rotundidad la relación entre el
sector y la disposición de información y mecanismos
de participación a través de Internet (Wagenhofer, 1990;
Lymer y Tallberg, 1997; Bonsón y Escobar, 2002). De
acuerdo con la teoría institucional, esta hipótesis se
basa en la idea que diferentes sectores pudieran tener
prácticas de información particulares propias del sector
y esas prácticas pudieran influir en la confianza hacia
las empresas. Además, Giner (1997), concluye que
cuando una empresa perteneciente a un sector no sigue
las pautas de comunicación del sector, este hecho es
interpretado por el mercado como una señal de malas
noticias, lo que puede llevar a perder la confianza. Se
analizará la variable para corroborar o rechazar la relación
entre el sector y la transparencia para conseguir la
confianza, que la empresa proporciona a través de
Internet. Adicionalmente, se analizará el sector desde
otra perspectiva, a partir del nivel tecnológico del sector.
Esto lleva a proponer la siguiente hipótesis:
H2: Existe una relación positiva entre el sector de la
empresa y la transparencia para la confianza que se
genera a través de Internet.
En las empresas con un elevado nivel tecnológico, los
anuncios de resultados pueden no ser representativos
de su evolución futura, debido a la cantidad de activos
intangible difíciles de evaluar por los accionistas e
inversores como: las programas de I+D, el capital
intelectual y otros (Healy y Palepu, 1993; Amir y Lev,
1996). En estos casos Internet se configura como un
canal que la empresa puede utilizar para proporcionar
confianza mediante la disposición de información
relevante sobre sus avances tecnológicos y la
interacción con el entorno.  Siguiendo este razonamiento,
se puede concluir que las industrias con alto valor
tecnológico utilizarán Internet para proporcionar más
confianza que las industrias con bajo nivel tecnológico.
H3: Existe una relación positiva entre el nivel
tecnológico del sector y la transparencia para la
confianza que la empresa genera a través de Internet.
La presencia de una empresa en mercados ajenos al
nacional de referencia incentiva la disposición de
información de la empresa para reducir las asimetrías
informativas que puede provocar un accionariado y
terceros dispersos entre distintos países (Portes y Rey,
2000). Internet puede proporcionar de forma instantánea
información a distintos mercados y reducir los costes
de participación social (Sengupta, 1998). Investigaciones
anteriores han mostrado una relación positiva entre la
información que las empresas están dispuestas a revelar
y su cotización en distintos mercados (Gray et, al, 1995).
En relación con lo anterior, se enuncia la siguiente
hipótesis:
H4: Existe una relación positiva entre la cotización de
la empresa en mercados de capitales no nacionales y
la transparencia para confianza por Internet.
Finalmente, según la perspectiva de la teoría de la
agencia, el propósito de la auditoria es reducir los
conflictos existentes entre directivos y accionistas en
una empresa y limitar los comportamientos oportunistas
de los directivos (Jensen y Meckling, 1976; Chow y
Wong-Boren, 1892; Watts y Zimmermann, 1990).
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Además, las compañías intentan proporcionar confianza
y reducir los costes de agencia demostrando que siguen
unos rigurosos procedimientos de auditoria, basándose
en la experiencia y reputación del auditor elegido
(Haniffa y Cooke, 2002). Así, aquellas empresas
auditadas por los denominadas “cuatro grandes” de la
auditoria; PriceWaterhouseCoopers, Ernst and Young,
Deloitte y KPMG; tendrán más posibilidades de ser
empresas confiables, poniendo a disposición de
cualquier interesado su informe de auditoria y cuentas
anuales a través de Internet. Por otra parte, las cuatro
grandes están interesadas en mantener su reputación
como auditoras y en enviar señales al mercado sobre
la calidad de sus procedimientos de auditoria, por medio
de incrementar sus explicaciones y claridad en los
informes que realizan a sus clientes. Si no lo hicieran
así, el mercado puede interpretar que la falta o
ambigüedad de la información está asociada a una baja
calidad de la auditoria (Xiao et al., 2004). Relacionado
con esta idea, Lymer y Tallberg (1997) sugieren que la
elección del auditor está relacionada con que la cantidad
de información que la compañía desea proporcionar a
los diferentes grupos de interes. Lo mencionado lleva a
proponer la siguiente hipótesis:
H5: Existe una relación positiva entre ser auditada
por una sociedad de auditoria de las cuatro grandes
y la información para la confianza que se genera a
través de Internet.
DISEÑO DE LA INVESTIGACIÓN.
Muestra
El universo que nos van a permitir contrastar las
hipótesis planteadas en el apartado anterior de esta
investigación son las empresas que cotizan en el
mercado continuo en España. De este universo se ha
seleccionado una población compuesta por las
empresas que tienen una capitalización mayor de 200
millones de euros. Se han considerado las empresas
existentes en el mercado continuo, durante el periodo
estudiado. Esto significa que no se han introducido en
la muestra las empresas de nueva incorporación al
mercado durante el periodo de tiempo de estudio, debido
a que una empresa de nueva incorporación, no tiene
porque cumplir con algunos de los requisitos y entonces,
se incorporaría un sesgo en la medición.
Igualmente, tampoco se han incorporado a la muestra
las empresas que al comenzar el periodo se encontraban
en el mercado pero posteriormente lo han abandonado,
con independencia de sus causas. En la muestra final
objeto del estudio, finalmente, hay 95 empresas. Para
su clasificación por sector se ha seguido la clasificación
realiza por la Bolsa de Madrid en el año 2005. A
continuación se recoge la muestra según su distribución
por según su capitalización y sector (Gráfica 1).
Índice de transparencia.
Se ha construido un índice de transparencia que consta
de 95 indicadores; unos desarrollados explícitamente
para esta investigación y otros a partir de los análisis
realizados por Deller et al, (1999); Pirchegger y
Wagenhofer (1999); Marston y Poley (2002); Xiao et al,
(2004); Gandia y Andrés (2005) y Bonsón y Escobar
(2006).
De los 95 indicadores construidos (Tabla I), 31,
indicadores V1 a V31, se corresponden con la legalidad
vigente en España en materia de disposición de
información obligatoria para las empresas a través de
Internet. Los 19 indicadores, variables V32 a V50, se
corresponden con información voluntaria que la empresa
publica respecto al gobierno corporativo de la misma.
Los 11 indicadores, variables V51 a V61, se corresponden
con la dimensión, que denominamos, de credibilidad,
por los cuales la empresa informa sobre los objetivos de
la empresa y cómo está actuando para su consecución.
Los 8 indicadores, variables V62 a V69, informan sobre
las actividades de la empresa respecto a responsabilidad
social. Los 26 indicadores, variables V70 a V95, miden
cómo es la comunicación y participación con la empresa
y engloban tanto funcionalidades de interacción, como
aspectos técnicos dirigidos a facilitar la comunicación
entre empresa y terceros (Bagozzi y Phillips, 1991).
GRÁFICA 1
DISTRIBUCIÓN DE LA MUESTRA POR CAPITALIZACIÓN Y SECTOR
Fuente: Elaboración a partir de www.cnmv.es
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TABLA I
INDICADORES DE ÍNDICE DE CONFIANZA
Fuente: Elaboración propia.
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Se ha visitado la página web de cada empresa para
verificar la presencia de cada uno de los 95 indicadores.
Cada uno de los indicadores son variables dicotómicas
que toman un valor 1 si está presente en la web y un
valor 0 si no aparece, tal como se ha utilizado en análisis
anteriores (Pirchegger et al., 1999, Larrán y Giner, 2002;
Xiao et al, 2004).
Dado que el índice construido consta de cinco
dimensiones objeto de estudio, en primer lugar se han
calculado los valores de cada dimensión para,
posteriormente, proceder a su agregación y obtener el
índice total, cuyo valor máximo es 95 (Bagozzi y Youjae,
1988; Gandía y Andrés, 2005). El índice total se calcula
de la siguiente forma:
= valor del índice total.
= valor del índice parcial en base a los subapartados
       el índice total.
Variables explicativas.
La variable WEB es una variable dicotómica, mide si la
empresa tiene web o no. En el caso de que la empresa
no tenga web o la web no tenga una apartado de
información para accionistas e inversores el valor del
índice de confianza es 0 (Giner, 1997). La variable
VALORACION_TOTAL recoge el valor
total para cada empresa del índice de
transparencia (Tabla II).
Las variables independientes, que se
recogen en la tabla II, son las que dan
respuesta a las hipótesis planteadas.
Entre las variables independientes, se
incluye la variable TAMAÑO. Esta
variable puede ser cuantificada por
diversas medidas. En este caso se va
a utilizar la cifra de activo total de las
compañías al cierre del ejercicio. Se
usará el valor del logaritmo neperiano
de este valor.
Otra variable independiente es SECTOR; para la
clasificación sectorial dado el carácter de empresas
cotizadas que tiene la muestra, se va a utilizar la
clasificación actual existente en la Bolsa de Madrid. La
nueva clasificación del año 2005. Dicha clasificación
agrupa en seis sectores genéricos a todas las empresas:
1) petróleo y energía; 2) materiales, industria y
construcción; 3) bienes de consumo; 4) servicios de
consumo; 5) servicios financieros e inmobiliarios y 6)
tecnología y telecomunicaciones. Se crean 6 variables
dicotómicas (SECTOR_1 a SECTOR_6), una por cada
sector genérico, que toma valor 1 si la empresa pertenece
al sector y 0 en caso contrario.
La variable NIVEL _ TECNOLÓGICO es una variable
ternaria que toma valor 0 (N_TEC0) para las empresas
de bajo nivel tecnológico; valor 1 (N_TEC1) para las
empresas de nivel tecnológico medio y valor 2 (N_TEC2),
para las empresas de nivel tecnológico alto. Esta
clasificación sigue el modelo propuesto por la OECD
(1999), donde las industrias clasificadas como de bajo
nivel tecnológico son las de comercio, la industria
inmobiliaria y la industria del ocio, debido al empleo de
tecnología básica. Las empresas clasificadas como de
nivel tecnológico medio son las industrias que utilizan
tecnologías avanzadas pero estables, como las
ingenierías, las empresas de construcción y las
industrias de fabricación. Las empresas consideradas
de alto nivel tecnológico son las empresas de
telecomunicaciones, informática, electrónica y la
industria farmacéutica.
La variable COTIZACION es una variable dicotómica que
toma valor 1 si la empresa cotiza en mercados no
nacionales y 0 en caso contrario.
La variable AUDITOR es una variable dicotómica que
toma valor 1 si fue auditada por una de las cuatro grandes
empresas de auditoría y 0 en caso contrario.
TABLA II
VARIABLES DEPENDIENTES E INDEPENDIENTES
RESULTADOS
La tabla III muestra una descripción de las variables
dependientes mediante el cálculo del valor máximo,
mínimo, la media, la desviación típica, mediana y la
moda, del índice de transparencia total y por cada una
de las dimensiones.
Con el fin de obtener las variables que en mayor medida
contribuyan a explicar la variabilidad del índice de
transparencia, se ha utilizado como procedimiento de
regresión múltiple, el método de regresión de etapas
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sucesivas (stepwise regression). Es un método de
regresión por etapas “hacia delante”, en el que la entrada
y salida de las variables en la ecuación de regresión se
realiza a partir de los valores del estadístico t-Student
(Stevens, 1996). En cada paso se calcula el coeficiente
estandarizado para cada variable, en el supuesto que la
misma entrase en el modelo en el próximo paso, así
como el valor del estadístico t y el nivel de significación.
De esta forma se evita la colinealidad y se seleccionan
las variables independientes que más influyen en el índice
de confianza. En esta Tesis se ha utilizado como criterio
de entrada en la ecuación, un nivel de significación
inferior a 0,05 y uno de salida superior a 0,1.
En la tabla IV se muestran los resultados obtenidos del
modelo de regresión derivado de cruzar el índice de
confianza con las variables independientes. El modelo
ha sido obtenido en el periodo 2004-2006 para el índice
de transparencia y para cada una de sus dimensiones.
La función de regresión resultante por tanto es la
siguiente:
Como se puede ver en la tabla IV, tres son las variables
que contribuyen en mayor medida a explicar los niveles
de transparencia para generar confianza de las
empresas a través de Internet a lo largo de este periodo
de tiempo. Estas variables son: a) la capitalización de
la empresa, como se reconoce en buena parte de la
evidencia empírica  previa; b) la cotización y, d) a nivel
sectorial el sector de materiales/industria/construcción
que presenta un signo negativo en relación con el índice,
lo que significa que este sector proporciona un valor en
el índice de confianza inferior al resto de los sectores.
Desde el punto de vista estadístico, el valor del
estadístico “t” indica que las cuatro variables
independientes seleccionadas por el modelo de
regresión tienen una significación del 5%. El coeficiente
de determinación del modelo es de 0,642, lo que significa
que estas variables seleccionadas explican un 64,2%
de la varianza del índice de confianza, un índice
sensiblemente superior al de otras investigaciones
empíricas realizadas en este campo (Xiao et al, 2004;
Gandía y Andrés, 2005). Pero no todas tienen un efecto
positivo sobre la confianza que las empresas
proporcionan a través de Internet. El hecho que el
SECTOR_2 materiales/industria/construcción presente
un signo negativo implica que los niveles de confianza
que proporciona a través de Internet son inferiores a los
del resto de sectores, en concreto de media aporta 4,850
puntos menos que el resto de sectores. El resultado
obtenido por el sector de materiales/industria/
construcción, se corresponde con el hecho que los
sectores tradicionales de mano de obra intensiva tienden
a tener un nivel tecnológico bajo y por tanto su utilización
de Internet sería más próximo al obligatorio por ley.
Además, se ha estudiado cuales son las variables que
mas influyen en la construcción de cada una de las
dimensiones (Tabla V).
Los resultados obtenidos por
dimensión no difieren mucho
de los resultados globales.
De nuevo las empresas con
una mayor capitalización y
que están presentes en otros
mercados, son las empresas
que mayor confianza
proporcionan a través de
Internet.
TABLA III
ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS
TABLA IV
MODELO DE REGRESIÓN PERIODO 2004-2006
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Los sectores que más cumplen la dimensión de
LEGALIDAD son el SECTOR_1 y SECTOR_3. A nivel
sectorial los sectores que más contribuyen a crear un
clima de confianza son el  sector 1 petróleo y energía y
sector 6 tecnología y telecomunicaciones,
especialmente en las dimensiones de CREDIBILIDAD
y DIÁLOGO. En el caso del COMPROMISO SOCIAL,
es destacable el esfuerzo realizado por las empresas
de petróleo y energía por dar a conocer su compromiso
con el medio ambiente  y su entorno.
En la dimensión de CREDIBILIDAD, las empresas con
nivel tecnológico alto, son empresas con fuertes
inversiones en intangibles, por lo que necesitan
proporcionar más credibilidad a los inversores y por
tanto, proporcionan información más detallada en Internet
sobre sus planes presentes y futuros. Éste resultado
se corrobora porque en esta dimensión resulta
significativo que  el sector 6 tecnología/
telecomunicaciones, aporta de media 5,044 puntos
adicionales a la dimensión, que el resto de los sectores.
TABLA V
MODELO DE REGRESIÓN POR DIMENSIÓN DE LA CONFIANZA PERIODO 2004-2006.
El análisis realizado ha estudiado que características
de entre las propuestas son las que más transparencia
para la confianza transmiten a través de Internet: Los
modelos de regresión muestra que las variables que
más contribuyen a proporcionar transparencia para la
confianza a través de Internet son la capitalización, que
corresponde a las empresas más grandes y la cotización
en mercados no nacionales, como ya habían demostrado
las anteriores evidencias empíricas (Ettredge et al., 2002;
Xiao et al., 2004; Bonsón y Escobar, 2006). En el caso
de los sectores, el sector 1 es el sector que más
transparencia proporciona a través de Internet en el caso
español y no corresponde a los resultados obtenidos en
otras investigaciones (Gandía y Andrés, 2005). Incluso,
algunos de los sectores influyen de manera contraria a
lo esperado, como el sector 5.
El nivel tecnológico afecta a la dimensión de DIÁLOGO,
pero no es una de las características que haga que las
empresas que proporcionan mayor transparencia  a
través de Internet sean las tecnológicamente más
desarrolladas.
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En ninguno de los modelos la variable
AUDITOR resulta significativa,
contrariamente a lo que ocurre en otras
investigaciones (Xiao et al., 2004;
Bonsón y Escobar, 2006), debido a que
todas excepto una de las empresas de
la muestra son auditadas por una de las
cuatro empresas grandes. Lo
anteriormente mencionado lleva sólo a
aceptar parcialmente algunas de las
hipótesis planteadas (Tabla VI).
CONCLUSIONES
TABLA VI
RESULTADOS DE LAS HIPÓTESIS PLANTEADOS.
Se confirma que las empresas que desarrollan un
adecuado modelo de gobierno electrónico, proporcionan
más transparencia al mercado y a los terceros
interesados que aquellas que no lo hacen. Ahora bien,
también queda patente que no todas las empresas están
actuando de la misma manera, y por tanto, el nivel de
transparencia para la confianza existente hacia las
empresas es distinto.
El modelo obtenido muestra que las empresas más
transparentes son aquellas con mayor capitalización,
que están presentes en más de un mercado y que ponen
a disposición de los accionistas medios electrónicos
para su participación. El hecho de que las empresas
puedan proporcionar a los accionistas más medios
electrónicos para su participación en la vida social
encuentra, en la actualidad obstáculos legales, que
deberán solucionarse en el corto plazo para seguir
avanzando en esta línea.
Es necesario ampliar el análisis longitudinal, que
muestre la evolución en la transparencia de las
empresas. También, se considera necesario que se
estudie empíricamente la transparencia en otros
mercados, de acuerdo con su legalidad vigente.
Ni que decir tiene que sin el compromiso de la dirección,
este proceso no puede llevarse a cabo, aunque eso sólo
contribuiría a incrementar los problemas de agencia.
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